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中文摘要：本文分成四個部分說明反恐戰爭下的全球經貿格局發展。首先，本文將先就2000年前後世界經濟發展的趨勢；其次，評估2001年9月11日恐怖份子攻擊美國事件（911事件）對世界經濟發展的衝擊；第三，分析2002年以後的世界經濟成長的復甦；最後，評估2003年以後的世界經濟發展的前景。
＊本文將發表於「全球化趨勢下的反恐與兩岸關係」學術研討會，遠景基金會 主辦，2003年11月3-4日，福華國際文教會館，台北。

壹、2000年是世界經濟成長的轉捩點

1990-2000年，世界經濟年均成長率為2.6％，在2000年更高達3.8％，是過去十年的最高點，也高於1980年的年均成長率3％與1970年代的年均成長率3.7％。1991-2000年，高收入國家的年均增長率為2.5％，中低收入國家為3.2％。2000年，高收入國家的年均增長率為3.4％，中低收入國家為5.5％。

在高收入國家中，美國、歐洲四大工業國家（德國、英國、法國、義大利）、及亞洲四小龍（台灣、韓國、新加坡、香港）的經濟成長速度尤其迅速。1991-2000年，美國、歐洲四大工業國家、及亞洲四小龍的年均經濟成長率分別為3.2％、1.8％、及6.1％；2000年，這三個地區的經濟成長率分別為4.1％、3.1％、及7.8％。2000年是高收入國家在過去十年來經濟成長最快的一年。

在中低收入國家中， 1990年代也是東亞與太平洋地區、及印度的經濟發展黃金時期，年均經濟成長率分別為7.7％與5.6％；2000年的經濟成長率分別為7.5％與5.2％。特別是，中國的經濟成長相當快速：1991-2000年的年均經濟成長率為10.1％，2000年的成長率為8％。

然而，2000年卻是世界經濟成長由盛轉衰的一年，特別是高收入國家經濟的衰退非常明顯。世界經濟成長率從2000年的3.8％下跌到2001年的1.1％，下滑幅度為2.7％。高收入國家經濟衰退幅度也是2.7％，從2000年的3.4％下跌到0.7％。特別是，美國、日本、歐洲四大工業國家、與亞洲四小龍經濟成長率下跌幅度特別顯著，從2000年到2001年的經濟成長率分別下降3.8％、1.8％、2.7％、與9.2％。中低收入國家的經濟成長率從2000年的5.5％下滑到2001年的2.9％，其中以拉丁美洲與加勒比海地區、及俄羅斯經濟成長率分別下跌3.4％與3.3％最為嚴重。由於高收入國家的國內生產毛額佔世界生產毛額的比例高達81％，這波世界經濟不景氣可以說是高收入國家所驅動。（見表一）
表一、世界各國實質國內生產毛額成長率，1991-2015

單位：％

	地區/國家
	1991-2000
	1999
	2000
	2001
	2002
（估計）
	2003-2015
（預測）

	世界
	2.6
	2.8
	3.8
	1.1
	1.7
	3.1

	高收入國家
	2.5
	2.7
	3.4
	0.7
	1.5
	2.6

	   七大工業國家
	2.3
	2.5
	3.2
	0.5
	1.3
	2.5

	     美國
	3.2
	4.2
	4.1
	0.3
	2.3
	3.1

	     日本
	1.3
	0.3
	1.5
	-0.3
	0.0
	1.6

	     歐洲四大工業國家
	1.8
	1.9
	3.1
	1.4
	0.7
	2.2

	   亞洲四小龍
	6.1
	4.8
	7.8
	-1.4
	2.6
	4.7

	中低收入國家
	3.2
	3.2
	5.5
	2.9
	2.8
	4.6

	   東亞與太平洋地區
	7.7
	6.9
	7.5
	5.5
	6.3
	6.2

	      中國
	10.1
	7.1
	8.0
	7.3
	7.8
	n.a.

	      印尼
	4.2
	0.3
	5.2
	3.3
	3.2
	n.a.

	   印度
	5.6
	6.2
	5.2
	4.5
	4.8
	n.a.

	   拉丁美洲與
加勒比海地區
	3.3
	0.1
	3.8
	0.4
	-1.1
	3.6

	   俄羅斯
	-4.0
	3.2
	8.3
	5.0
	4.3
	n.a.

	   中東與北非
	3.2
	2.4
	3.9
	3.2
	2.5
	3.3

	   中南非
	2.2
	2.3
	3.0
	2.9
	2.5
	3.7


註：

1、 2001年人均國民收入毛額超過9,206美元的國家稱之為高收入國家。

2、 2001年人均國民收入毛額低於745美元的國家稱之為低收入國家；人均國民收入毛額介於746-9,205美元的國家稱之為中收入國家。

3、 東亞與太平洋國家包括Cambodia, Indonesia, Korea, Dem., Rep. Lao PDR, Mongolia, Myanmar, Papua New Guinea, Solomon Islands, Timor-Leste, Vietnam, China, Fiji, Kiribati, Marshall, Islands, Fed. Sts. of Micronesia, Philippines, Samoa, Thailand, Tonga, Vanuatu, American Samoa, Malaysia, Palau, Australia, Japan, Rep. of Korea, New Zealand, Brunei, French Polynesia, Guam, Hong Kong, Macao, New Caledonia, N. Mariana Islands, Singapore, and Taiwan.
資料來源：
World Bank, Global Economic Prospects and the Developing Countries 2001 (Washington, DC: World Bank, 2001), p. 176.

World Bank, Global Economic Prospects and the Developing Countries 2002: Making Trade Work for the World’s Poor (Washington, DC: World Bank, 2002), p. 235.

World Bank, Global Economic Prospects and the Developing Countries 2003: Investing to Unlock Global Opportunities (Washington, DC: World Bank, 2003), p. 200.

2000年中以後，美國、日本、與歐洲的經濟開始下滑，主要有四項原因：高科技部門衰退、股市崩盤、油價攀高、及投資大幅減少。特別是，美國經濟的衰退深刻影響其他國家經濟的增長。2000年中，美國金融市場突然下挫；那斯達克（NASDAQ）指數從2000年9月1日的4,234點下挫到2001年8月31日的1,805點。事實上，這是高科技產業泡沫與股市泡沫爆破的結果。

再者，國際原油價格在1997-1999年亞洲金融危機期間保持在相當低的價位，平均每桶原油價格為16.8美元。1999年油價開始大幅上漲，從1998年的每桶13美元上漲到1999年的18美元，再繼續上漲到2000年的28.2美元。高油價使經濟生產成本遽增，降低企業獲利的空間，進而減少民間投資。（見表二）

表二、平均國際油價變動情形，1996-2003

單位：美元；％

	
	1996
	1997
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003

	每桶油價
	20.4
	19.3
	13.1
	18.0
	28.2
	24.3
	25.0
	28.5

	變動幅度
	18.4
	-5.4
	-32.1
	37.5
	57.0
	-14.0
	2.8
	14.2


註：2003年為預估值。
資料來源：

International Monetary Fund, World Economic Outlook September 2003: Public Debts in Emerging Markets (Washington, DC: International Monetary Fund, 2003), p. 203.


先進國家經濟蕭條或衰退的主要原因是其國內投資急遽減少。從1998年到2000年，先進國家的固定資產形成增長率平均為5.3％，美國為7.9％，歐盟為5.7％。2001年，先進國家、美國、與歐盟的固定資產形成增長率分別為負1.6％、負2.7％、與0.2％，比起前三年，下降幅度分別為6.9％、10.6％、與5.5％。2002年，先進國家、美國、與歐盟的固定資產形成增長率繼續下滑，分別為負1.8％、負1.8％、與負2.4％。

日本與亞洲四小龍的固定資產形成增長率則是從1998年的負4.1％與負9.3％逐步復甦為2000年的2.7％與10.4％。2001年，日本與亞洲四小龍的固定資產形成增長率分別下跌1.2％與6.9％，相較於2000年，下降幅度分別為3.9％與17.3％。2002年，日本與亞洲四小龍的固定資產形成增長率繼續分別下挫4％與1％。這對日本與亞洲四小龍的經濟成長形成相當大的打擊。（見表三）

表三、固定資產形成增長率，1998-2003

單位：％
	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003

	先進國家
	5.6
	5.1
	5.1
	-1.6
	-1.8
	2.0

	  美國
	10.2
	7.9
	5.5
	-2.7
	-1.8
	2.9

	  歐盟
	6.9
	5.1
	5.0
	0.2
	-2.4
	0.8

	  日本
	-4.1
	-0.7
	2.7
	-1.2
	-4.0
	0.5

	  亞洲四小龍
	-9.3
	0.3
	10.4
	-6.9
	-1.0
	2.6


資料來源：

International Monetary Fund, World Economic Outlook September 2003: Public Debts in Emerging Markets (Washington, DC: International Monetary Fund, 2003), p. 173.


以世界貿易與國際投資的角度而言，1990年代全球化進展非常快速，2000年可以說是全球化進程的高潮。1990-2000年，世界出口與進口平均增長速度都為6％。2000年，世界出口與進口成長率高達13％。1996-2000年，世界對外直接投資（FDI）流入金額年均增長率為40.2％，FDI流出金額年均增長率為35.7％。2000年，FDI流入總金額為13,930億美元，比前一年增加29.1％；FDI流出金額為12,008億美元，比前一年增加9.5％。

然而，受到國際經濟不景氣的影響，2001年世界貿易與國際投資都大幅度衰退。2001年，世界出口與進口都衰退4％，2002年的世界出口與進口才復甦到增長4％與3％。國際投資的衰退在2000年已經初露端倪，FDI流入金額成長29.1％，FDI流出金額僅成長9.5％；比起1999年的成長率分別為57.3％與60.5％，2000年的增長速度很明顯減緩很多。2001年，FDI流入金額衰退40.9％，FDI流出金額衰退48.1％；2002年，FDI流入金額繼續衰退21％，FDI流出金額繼續衰退9％。2002年的FDI流入金額為6,512億美元，只有2000年高峰時的46.8％；FDI流出金額為6,474億美元，只有2000年高峰時的53.9％。（見表四）

表四、世界商品貿易，1990-2002

單位：％（總值變化）

	地區/國家
	1990-2000
	1999
	2000
	2001
	2002

	
	出口
	進口
	出口
	進口
	出口
	進口
	出口
	進口
	出口
	進口

	世界
	6
	6
	4
	4
	13
	13
	-4
	-4
	4
	3

	北美
	7
	9
	5
	11
	14
	18
	-7
	-6
	-4
	2

	拉丁美洲
	9
	12
	7
	-3
	20
	16
	-3
	-2
	1
	-7

	西歐
	4
	4
	0
	1
	4
	6
	0
	-2
	5
	4

	轉型經濟體
	10
	8
	0
	-12
	26
	14
	5
	11
	8
	10

	非洲
	3
	3
	10
	-3
	27
	4
	-6
	2
	1
	1

	中東
	6
	5
	28
	1
	42
	13
	-7
	4
	-2
	2

	亞洲
	8
	8
	7
	10
	18
	23
	-9
	-7
	8
	6

	日本
	5
	5
	8
	11
	14
	22
	-16
	-8
	3
	-4

	中國
	15
	16
	6
	18
	28
	36
	7
	8
	22
	21

	資訊科技六國
	10
	9
	10
	11
	19
	26
	-13
	-13
	7
	6


註：

1、轉型經濟體包括中、東歐國家、及俄羅斯。

2、資訊科技六國包括：台灣、韓國、馬來西亞、菲律賓、新加坡、與泰國。
資料來源：

World Trade Organization, International Trade Statistics 2001 (Geneva: World Trade Organization, 2001), p. 20.

World Trade Organization, International Trade Statistics 2002 (Geneva: World Trade Organization, 2002), pp. 23-24, 174, 178.

World Trade Organization, World Trade Report 2003 (Geneva: World Trade Organization, 2003), pp. 10-11. 

表五、世界對外直接投資，1996-2002

單位：百萬美元；％

	
	1996-2000
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002

	
	成長率
	金額
	成長率
	金額
	成長率
	金額
	成長率
	金額
	成長率
	金額
	成長率

	FDI 流入
	40.2
	686,028
	42.4
	1079,083
	57.3
	1,392,957
	29.1
	823,825
	-40.9
	651,188
	-21.0

	FDI 流出
	35.7
	683,211
	43.3
	1096,554
	60.5
	1,200,783
	9.5
	711,445
	-40.8
	647,363
	-9.0

	跨國兼併
	51.5
	531,648
	74.4
	766,044
	44.1
	1,143,816
	49.3
	593,960
	-48.1
	369,789
	-37.7

	兼併佔FDI流出比例
	
	77.8％
	69.9％
	95.3％
	83.5％
	57.1％


資料來源：
United Nations Conference on Trade and Development, World Investment Report 2003: FDI Policies for Development (New York: United Nations, 2003), pp. 249-256, 289.

先進國家（特別是美國）經濟成長停滯是世界貿易在2000年以後衰退的很重要原因。2001年，先進國家、美國、與歐盟的固定資產形成增長率分別為負1.6％、負2.7％、與0.2％；2002年，他們的增長率繼續下滑為負1.8％、負1.8％、與負2.4％。然而，美國大約一半的投資是在電腦、電子、通訊、及其他高科技通訊，美國投資減少嚴重影響對亞洲製造高科技產品國家的進口。例如，2001年美國投資設備下降4.5％，而幾乎30％的這類投資是進口的，而且40％是高科技產品。2001年前半年，美國對資本財的進口減少32％。這是全球半導體市場幾近崩盤的重要原因。
因此，北美進口衰退6％，導致亞洲出口衰退9％，其中又以日本衰退16％與資訊科技六國（台灣、韓國、馬來西亞、菲律賓、新加坡、泰國）衰退13％最嚴重。

受到美國高科技產品進口衰退的影響，亞洲高科技產品國家內部的投資也因而衰退。2001年，日本與亞洲四小龍的固定資產形成增長率分別下跌1.2％與6.9％；2002年，他們的固定資產形成增長率繼續分別下挫4％與1％。這對日本與亞洲四小龍的經濟成長是相當大的打擊，當然也影響他們從美國進口的能力。所以，2001年，美國出口減少7％，很大部分是因為對亞洲出口的減少（亞洲進口減少7％）。

國際投資銳減主要是因為先進國家之間的跨國兼併減少所造成。2000年，跨國兼併投資金額佔所有FDI流出金額的95.3％，到2001年只有83.5％，2002年只剩下57.％。從絕對金額來看，2000年跨國兼併投資金額為11,438億美元，到2002年只有3,698億美元，減少7,740億美元，比同時期FDI流出金額減少的5,534億美元還多出2,206億美元。

再從FDI流出與流入金額來看，歐洲、美國、與香港受到的衝擊最嚴重。2000-2002年，世界FDI流出金額共減少5,534億美元；同時期，歐洲FDI流出減少4,250億美元，美國減少229億美元，香港減少417億美元（這三個地區FDI流出減少金額佔世界FDI流出減少金額的88.5％）。受到世界FDI流出減少影響最大的國家或地區依次為歐洲、美國、與香港。2000-2002年，世界FDI流入金額共減少9,326億美元；同時期，歐洲FDI流入減少3,095億美元，美國減少2,840億美元，香港減少482億美元。因為美國與歐洲之間存在大量的跨國企業兼併業務，所以跨國兼併金額大幅減少之後，美國與歐洲獲得的FDI便大幅減少。（見表六與表七）
表六、對外直接投資流出的情形，1998-2002
單位：百萬美元

	母國
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002

	世界
	683,211
	1,096,554
	1,200,783
	711,445
	647,363

	先進國家
	630,891
	1,021,307
	1,097,796
	660,558
	600,063

	    歐盟
	415,367
	731,068
	819,169
	451,911
	394,146

	    美國
	131,004
	209,391
	142,626
	103,764
	119,741

	    日本
	24,151
	22,745
	31,557
	38,333
	31,481

	  發展中國家
	49,837
	72,786
	99,052
	47,382
	43,095

	    非洲
	1,997
	2,574
	1,309
	-2,522
	173

	    拉丁美洲與加勒比海地區
	19,057
	30,845
	13,534
	7,961
	5,770

	    亞洲
	28,839
	39,390
	84,139
	41,827
	37,121

	      亞洲四小龍
	25,941
	33,373
	77,136
	28,793
	29,336

	      台灣
	3,836
	4,420
	6,701
	5,480
	4,886

	      香港
	16,985
	19,358
	59,375
	11,345
	17,694

	      新加坡
	380
	5,397
	6,061
	9,548
	4,082

	      韓國
	4,740
	4,198
	4,999
	2,420
	2,674

	      中國
	2,634
	1,775
	916
	6,884
	2,850


資料來源：

United Nations Conference on Trade and Development, World Investment Report 2003: FDI Policies for Development (New York: United Nations, 2003), pp. 253-256.

表七、對外直接投資流入的情形，1998-2002
單位：百萬美元

	地主國
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002

	世界
	686,028
	1,079,083
	1,392,957
	823,825
	460,334

	先進國家
	472,265
	824,642
	1,120,528
	589,379
	460,334

	    歐盟
	249,934
	475,542
	683,893
	389,432
	374,380

	    美國
	174,434
	283,376
	314,007
	143,978
	30,030

	    日本
	3,192
	12,742
	8,323
	6,243
	9,326

	  發展中國家
	191,284
	229,295
	246,057
	209,431
	162,145

	    非洲
	8,928
	12,231
	8,489
	18,769
	10,998

	    拉丁美洲與加勒比海地區
	82,040
	108,255
	95,358
	83,725
	56,019

	    亞洲
	100,316
	108,529
	142,091
	106,778
	94,989

	      亞洲四小龍
	27,994
	50,084
	88,614
	42,361
	24,790

	      台灣
	222
	2,926
	4,928
	4,109
	1,445

	      香港
	14,766
	24,580
	61,939
	23,775
	13,718

	      新加坡
	7,594
	13,245
	12,464
	10,949
	7,655

	      韓國
	5,412
	9,333
	9,283
	3,528
	1,972

	      中國
	43,751
	40,319
	40,722
	46,846
	52,700


資料來源：

United Nations Conference on Trade and Development, World Investment Report 2003: FDI Policies for Development (New York: United Nations, 2003), pp. 249-252.

貳、911事件對世界經濟成長的衝擊

世界經濟在2000年開始走下坡，但在2001年9月11日發生的恐怖份子攻擊美國紐約與華盛頓事件（簡稱911事件）前，美國製造業已經開始復甦。不過，911事件及隨後的反恐怖份子戰爭使得美國及世界經濟景氣再度跌入谷底，世界經濟復甦的前景至今仍蒙上一層陰影。

911事件分四個方面對全球經濟產生負面影響：生命與財產的破壞、消費與投資信心衝擊、對金融市場的衝擊、及對商品市場的衝擊。根據世界銀行的估計，911事件對美國造成的直接損失（生命與財政的破壞）約為250-350億美元（相當於0.38％GDP）。
根據國際貨幣基金會的估計，恐怖攻擊的直接損失大約214億美元，相當於美國的0.25％GDP。長期的成本大約是0.75％GDP。以五年為期，平均每年付出0.2％GDP的代價。
再者，根據世界貿易組織的估計，911事件對保險業的直接損失大約為300-580億美元。

此外，商業、金融市場、及空中交通中斷，金融市場關閉四天，空中商業旅行封閉一個星期，正常商業往來影響更廣泛。特別是，高科技產業與股市泡沫在2000年下半年爆破之後，911事件造成空中運費提高、飛航限制，阻礙高科技產品的運送，進一步延緩高科技產業的復甦時機。

在間接影響方面，911事件及後續的反恐戰爭對世界經濟的影響廣泛，特別是對金融市場、投資信心、與觀光業的衝擊。在金融市場方面，911事件後的兩個星期，美國、歐洲、與日本的股市指數下挫5-15％，拉丁美洲與東亞的衝擊為10-15％。
在投資方面，1998-2000年先進國家的固定資產形成增加率平均為5.3％，2001年卻為負1.6％，2002年仍為負1.8％。在觀光業方面，2001年觀光客減少0.6％，受害最大的地區為南亞（減少6％）、拉丁美洲（減少4％）、與中東（減少3％）。


911事件對美國經濟影響最大，其次是拉丁美洲國家，因為後者離美國最近，造成國際旅遊減少、商品出口與金融投資減少。例如，流入拉丁美洲與加勒比海地區的FDI從2000年的954億美元減少到2002年的560億美元，共減少394億美元，減少幅度高達41.3％。

雖然預期油價會上漲，但在911事件一個月之內，油價便已經回穩到911事件之前的價位。從2001年到2003年，世界經濟歷經阿富汗戰爭與伊拉克戰爭，但平均每桶原油油價都維持在24-29美元之間，並沒有大幅度上漲。不過，2000-2003年平均24-29美元的油價仍比1996-1999年的13-20美元油價高出不少。

整體而言，根據聯合國在2001年10月10日的評估報告，911事件將使2001年的全球經濟成長率減少1％，同時國際貿易維持零成長。這份報告指出，世界經濟成長率將從2.4％減少為1.4％。在發展中國家中，拉丁美洲與亞洲國家受到的影響將最大。聯合國的報告估計，全球經濟損失大約為3,500億美元，包括400億美元的物質損失，及中斷經濟活動，衝擊消費者與商業信心。


以下將利用世界銀行的經濟成長預測值評估911事件對世界經濟成長率衝擊。第一種評估方式為「預測修正」。2001年3月世界銀行預測2001年世界經濟成長率為2.2％。經過911事件之後，世界銀行在9月底修正為1.3％。也就是，世界銀行估計，911事件對世界經濟成長率的衝擊大約為0.9％（1.3％-2.2％）。

第二種評估方式為「預測-估算差異」。世界銀行對於2001年世界經濟增長率的估算為1.1％，與他在2001年3月所做預測的2.2％減少1.1％。也就是，根據世界銀行的預測與估算差異，911事件對世界經濟成長率的衝擊大約為1.1％（1.1％-2.2％）。


綜合這兩項評估方式，911事件對於世界經濟成長率的影響大約是0.9-1.1％。這項評估與聯合國的估計幾乎一樣。以這兩項評估方式計算，911事件對於高收入國家經濟成長率的衝擊大約為0.8-1％；對發展中國家的衝擊為1.3％。911事件衝擊較為嚴重的國家或地區包括：對美國的衝擊為0.1-0.9％；對日本的衝擊為0.9-1.4％；對歐洲地區的衝擊為1％；對東亞與太平洋地區的衝擊為0-0.9％；對拉丁美洲與加勒比海地區的衝擊為2.8-3.3％。（見表八）

表八、911事件對世界經濟成長率衝擊的評估

單位：％

	地區/國家
	世界銀行預測

2001年4月

A
	世界銀行預測

2001年10月
B
	2001估算值

C
	預測修正

B-A
	預測-估算差異

C-A

	世界
	2.2
	1.3
	1.1
	-0.9
	-1.1

	高收入國家
	1.7
	0.9
	0.7
	-0.8
	-1.0

	   OECD國家
	1.6
	0.9
	0.8
	-0.7
	-0.8

	     美國
	1.2
	1.1
	0.3
	-0.1
	-0.9

	     日本
	0.6
	-0.8
	-0.3
	-1.4
	-0.9

	     歐洲地區
	2.5
	1.5
	1.5
	-1.0
	-1.0

	發展中國家
	4.2
	2.9
	2.9
	-1.3
	-1.3

	發展中國家

（不包括中國與印度）
	3.4
	1.9
	1.7
	-1.5
	-1.7

	   東亞與太平洋地區
	5.5
	4.6
	5.5
	-0.9
	0.0

	   歐洲與中亞
	2.3
	2.1
	2.3
	-0.2
	0.0

	   拉丁美洲與
加勒比海地區
	3.7
	0.9
	0.4
	-2.8
	-3.3

	   中東與北非
	3.9
	3.4
	3.2
	-0.5
	-0.7

	   中南非
	3.0
	2.7
	2.9
	-0.3
	-0.1


註：世界銀行預測資料是分別在2001年3月與9月所進行的預測。
資料來源：
World Bank, Global Economic Prospects and the Developing Countries 2001 (Washington, DC: World Bank, 2001), p. 176.

World Bank, Global Economic Prospects and the Developing Countries 2002: Making Trade Work for the World’s Poor (Washington, DC: World Bank, 2002), p. 3.
參、2002-2003年世界經濟成長的復甦

2001年後期開始，全球經濟景氣開始回溫，但是復甦速度仍然緩慢。全球經濟成長率從2001年的1.1％略為增加到2002年的1.7％，仍遠低於1990年代的年均經濟成長率2.6％。高收入國家的經濟成長率從2001年的0.7％增加到2002年的1.5％。中低收入國家的經濟成長率微幅下跌，從2001年的2.9％下跌到2002年的2.8％。根據國際貨幣基金會在2003年9月的預測，2003年的世界經濟成長率約為2.3％。


在高收入國家當中，主要是美國與亞洲四小龍的經濟景氣快速恢復，其他國家的景氣復甦仍然緩慢，甚至惡化。美國經濟成長率從2001年的0.3%迅速復甦到2002年的2.3%，但仍比1991-2000年的平均增長率3.2%低。日本經濟成長率則從2001年的負0.3%略微回升到2002年的零成長，仍低於1991-2000年的平均增長率1.3%。英國、德國、義大利、法國等歐洲四國的經濟景氣反而惡化，平均經濟成長率從2001年的1.4%下降到2002年的0.7%。亞洲四小龍經濟成長率則從2001年的負1.4％恢復到2.6％。世界經濟復甦的力道主要是由美國經濟成長所帶動。亞洲四小龍的經濟成長動力主要是美國（高科技產品）進口擴張造成，將在下面說明。


美國經濟的復甦主要有三項原因：總體經濟政策的刺激、高科技部門的復甦、與存貨變動的效應。首先，美國聯邦準備理事會（FED）在2001年共調降利率9次，降低利率400個基點。特別是，為了因應911事件是衝擊，FED在2001年9月17日調降利率50個基點。美國的聯邦基金利率從2000年的6.4％高點調降到2001年底的1.8％，再進一步調降到2002年底的1.2％，2003年底預計只有1％，這是1960年以來最低的利率。低利率讓消費者大量購買耐久財，有助於美國經濟的復甦。

除了美國之外，歐洲、加拿大也都採取擴張性的貨幣政策，特別是在2001年。歐元再貼現率在2000年為4.8％，2001年為3.3％，2002年為2.8％，2003年預計只有2.0％。英國基本貸款利率在2000年為6％，2001-2002年為4％，2003年預估為3.5％。加拿大隔夜貨幣市場貼現率在2000年為5.8％，2001年為2.3％，2002年為2.8％，2003年預估為3.0％。日本則持續保持零利率政策--- 2000年的隔夜利率為0.2％，2001-2003年為0％。（見表九）

表九、先進國家利率變動，1998-2003

單位：％ of GDP

	政策相關利率
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003

	美國
	4.7
	5.3
	6.4
	1.8
	1.2
	1.0

	  歐元區
	n.a.
	3.0
	4.8
	3.3
	2.8
	2.0

	  日本
	0.3
	0.0
	0.2
	0.0
	0.0
	0.0

	英國
	6.3
	5.5
	6.0
	4.0
	4.0
	3.5

	  加拿大
	5.0
	4.8
	5.8
	2.3
	2.8
	3.0


註：

1、政策相關利率在美國為聯邦基金利率；在日本為隔夜利率；在歐元區為再貼現率；英國為基本貸款利率；在加拿大為隔夜貨幣市場貼現率。
2、2003年資料為八月的利率。

資料來源：
International Monetary Fund, World Economic Outlook September 2003: Public Debts in Emerging Markets (Washington, DC: International Monetary Fund, 2003), p. 197.


同時，2001-2003年先進國家也都採取擴張性的財政政策，以刺激經濟增長。先進國家的中央政府財政均衡在2000年為0.2％GDP的盈餘，2001年轉為0.9％GDP的赤字，2002年為2.3％GDP的赤字，2003年繼續惡化為3.3％GDP的赤字。特別是，美國中央政府的財政均衡從2000年的2.1％GDP的盈餘轉為2003年的4.3％GDP的赤字。歐盟財政均衡從2000年的0.3％GDP盈餘轉為2003年的2.3％GDP赤字。亞洲四小龍財政均衡從2000年的1％GDP的盈餘轉為2003年的2.1％GDP的赤字。2000-2003年日本中央政府的財政均衡則維持在6-7％GDP的赤字。整體而言，2000-2003年發展中國家的財政均衡則維持在3-4％GDP的赤字。（見表十）

表十、各國中央政府財政狀況，1998-2003

單位：％GDP

	
	1998
	1999
	2000
	2001
	2002
	2003

	先進國家
	-1.0
	-1.1
	0.2
	-0.9
	-2.3
	-3.3

	美國
	0.5
	1.2
	2.1
	0.7
	-2.2
	-4.3

	  歐盟
	-1.9
	-1.1
	0.3
	-1.1
	-1.9
	-2.3

	  日本
	-4.0
	-8.7
	-7.2
	-6.7
	-6.3
	-6.1

	亞洲四小龍
	-1.3
	-1.2
	1.0
	-0.6
	-0.7
	-2.1

	發展中國家
	-3.7
	-3.8
	-3.2
	-3.8
	-3.8
	-3.3

	非洲
	-3.9
	-3.2
	-1.3
	-2.1
	-2.7
	-2.1

	中國
	-3.0
	-4.0
	-3.6
	-3.2
	-3.3
	-3.2

	印度
	-5.3
	-5.5
	-5.7
	-6.2
	-6.1
	-6.4

	中南美洲
	-3.3
	-2.9
	-2.4
	-2.8
	-3.0
	-2.7


資料來源：

International Monetary Fund, World Economic Outlook September 2003: Public Debts in Emerging Markets (Washington, DC: International Monetary Fund, 2003), pp. 194, 199.


第二，美國科技市場的復甦主要是因為科技進步，所以消費者汰舊換新，形成新的需求。同時，美國國防與安全擴大支出對高科技產品需求增加有很大的幫助。美國高科技產品的需求在2001年底開始復甦，到2002年夏季達到頂峰。這對於其他工業國家及東亞的生產與出口有很大的幫助。
美國的進口成長率從2001年的負6％轉變成2002年的2％。整體而言，美國的進口擴張增加對亞洲與歐洲出口的需求；更具體而言，美國高科技部門的復甦擴大對亞洲與歐洲高科技產品的進口需求。因此，西歐的出口成長率從2001年的零成長增加為2002年的5％；亞洲的出口成長率從負9％轉變成2002年的8％。特別是，日本出口成長率從2001年的負16％增加為2002年的3％，中國出口成長率從2001年的7％增加為2002年的22％，資訊科技六國從2001年的負13％轉變成2002年的7％。

事實上，美國進口擴張大幅度拉動日本與歐洲的經濟成長。例如，2002年上半年，美國的GDP成長3％，但淨出口的貢獻為負1.5％；日本的GDP成長2.5％，淨出口的貢獻為1.8％；歐洲的GDP成長1.6％，淨出口的貢獻為1％。可見日本與歐洲的經濟復甦主要是靠出口成長。


第三，世界各國的存貨總量在2001年普遍減少，但在2002年普遍增加，存貨總量的改變對GDP成長的貢獻相當可觀。2001-2002年，存貨改變對於先進國家GDP的貢獻平均為1％；對美國的貢獻為1.8％；對歐盟的貢獻為0.6％；對亞洲四小龍的貢獻為0.9％。
2001年下半年到2002年上半年，存貨改變對日本GDP的貢獻為1.2％。


隨著世界經濟的復甦，基本上，世界貿易已經恢復到2000年以前的成長速度，但是國際投資至今仍然沒有恢復增長力道。2002年，世界出口與進口分別成長4％與3％，已經擺脫2001年進出口各減少4％的衰退。2002年，美國的出口仍減少4％，但進口已經增加2％；拉丁美洲出口略微增加1％，但進口減少7％；西歐進出口增加4-5％；轉型經濟體進出口增加8-10％；亞洲進出口增加6-8％；日本出口增加3％，進口則減少4％；中國進出口則大幅擴張21-22％。不過，2002年世界FDI流入仍萎縮21％、流出減少9％。這主要是受到跨國兼併業務減少的影響 ---跨國兼併金額繼2001年衰退48.1％於2002年再衰退37.7％。
肆、世界經濟發展的前景

2003年以來，雖然全球經濟已經逐漸在復甦，但仍存在不少風險，還沒有從2000年美國高科技部門與股市泡沫爆破、及恐怖份子攻擊事件與反恐戰爭的陰影中完全恢復過來。在2003年初發表的《2003年全球經濟展望與發展中國家》報告中，世界銀行悲觀地認為，全球經濟仍然相當脆弱，甚至先進國家遭遇二次衰退的可能性都沒有排除。
在2003年9月發表的《世界經濟展望》報告中，國際貨幣基金會強調，歷經2003年初迅速結束的伊拉克戰爭與嚴重急性呼吸道症候群（SARS）的影響後，世界經濟復甦的可能性趨於明顯，但是復甦的速度與強度仍然不明確。
在2003年10月初發表的《2003年貿易與發展報告》中，聯合國貿易與發展會議也悲觀地認為世界經濟的前景仍充滿風險：「對於全球經濟來說，現在是一個焦慮不安的時期、、、、世界經濟看似就要重蹈過去兩年的經濟不景氣的覆轍，而且可能會跌得更慘。」


2002-2003年世界經濟的復甦可以說很大部分是由美國所帶動，日本追隨在後，世界經濟成長的第三部引擎---歐洲---經濟景氣仍然低迷。根據國際貨幣基金會的預測，2003年世界經濟成長率為3.2％（2002年為3％），其中先進國家為1.8％（2002年為1.8％），發展中國家為5％（2002年為4.6％）。在先進國家中，2003年美國經濟成長率為2.6％（2002年為2.4％）；歐盟為0.8％（2002年為1.1％）；日本為2％（2002年為0.2％）；亞洲四小龍為2.3％（2002年為4.8％）。在發展中國家當中，2003年非洲經濟成長率為3.7％（2002年為3.1％），中國為7.5％（2002年為8％），印度為5.6％（2002年為4.7％），中南美洲為1.1％（2002年為負0.1％）。


根據世界銀行對長期經濟發展趨勢的研究指出，投資的週期決定經濟整體的循環週期。
根據國際貨幣基金會的預測，美國在2001年的固定資產形成毛額增長率為負2.7％，2002年為負1.8％，2003年將轉變為2.1％；日本在2001年為負1.2％，2002年為負4.7％，2003年將為1.6％；歐盟在2001年為0.4％，2002年為負2.1％，2003年將為負0.2％；亞洲四小龍在2001年為負7.1％，2002年為0.7％，2003年將為2.2％。
可見，2002-2003年各國投資擴張是帶動經濟復甦的重要原因，讓全球經濟復甦的基礎較為穩固。

然而，固定資產形成毛額增加是受到擴張性的財政與貨幣政策的激勵，這導致世界各國利率普遍非常低與財政赤字嚴重的情形。這使未來各國能夠利用總體經濟政策調節經濟均衡的手段受到很大的制約，而且財政赤字將造成日後經濟成長的負面影響。在2000年到2003年之間，美國利率降低5.4％，歐元區的利率降低2.8％，日本則維持零利率，英國降低2.5％，加拿大降低2.8％。在2003年，美國的利率只有1％，歐元區利率為2％，日本仍維持零利率。

此外，自從1997年亞洲金融危機開始，世界各國便普遍採取擴張性的財政政策，以擴大內需、恢復經濟增長。1998-1999年先進國家中央政府的財政赤字大約為負1％GDP，2000年則恢復預算均衡。但經過2001-2003年的擴大財政支出，先進國家中央政府的財政赤字在2003年已經高達負3.3％GDP。相較於2000年，2003年美國財政支出增加6.4％GDP，歐盟擴大2.6％GDP，亞洲四小龍擴大3.1％，日本預算赤字則維持在6-7％GDP之間。從1998年至2003年期間，發展中國家中央政府財政赤字平均一直維持在3.5％GDP上下。


不過，即使高收入國家與中國普遍採取擴張性財政與貨幣政策，但是通貨緊縮仍在惡化。這表示製造業產能嚴重過剩，將繼續制約各國投資信心及經濟復甦的力道。1991-2000年，高收入國家、日本、亞洲四小龍、與中國的國內生產毛額緊縮指數（GDP deflator）分別為2％、0.1％、2.4％、與6.3％。2002年，高收入國家、日本、亞洲四小龍、與中國的國內生產毛額緊縮指數分別只有1％、負0.9％、負1％、與0.4％。(見表十一)

表十一、世界各國國內生產毛額緊縮指數（GDP deflator），1991-2015

單位：％

	地區/國家
	1991-2000
	2001
	2002
	2003-2015

	世界
	3.7
	2.3
	1.7
	1.9

	高收入國家
	2.0
	1.5
	1.0
	1.3

	    七大工業國
	1.7
	1.2
	0.9
	1.1

	       美國
	2.1
	2.4
	1.1
	1.4

	       日本
	0.1
	-1.2
	-0.9
	0.0

	       歐洲四大工業國家
	2.6
	1.8
	1.9
	1.7

	    亞洲四小龍
	2.4
	-0.4
	-1.0
	1.5

	中低收入國家
	11.7
	5.8
	4.4
	4.2

	    東亞與太平洋地區 
	5.6
	6.6
	2.5
	3.4

	       中國
	6.3
	0.0
	0.4
	n.a.

	       印尼
	15.0
	11.4
	11.4
	n.a.

	    印度
	8.1
	4.0
	2.8
	n.a.

	拉丁美洲與加勒比海地區
	12.5
	6.9
	5.0
	4.1

	    俄羅斯
	104.5
	18.0
	5.8
	n.a.

	    中東與北非
	6.0
	4.2
	4.1
	4.0

	    中南非
	9.8
	5.4
	4.3
	4.0


資料來源：

World Bank, Global Economic Prospects and the Developing Countries 2003: Investing to Unlock Global Opportunities (Washington, DC: World Bank, 2003), p. 202.

金融市場的表現是經濟景氣復甦的指標，但至今先進國家的金融市場持續動盪與疲軟，造成投資信心不足與消費需求低迷，使得世界經濟成長的前景充滿不確定性。2001-2002年美國公司的會計醜聞與大公司的破產，使投資者無法評估公司的獲利率，因此要求股市更高的風險報酬、造成股價維持低檔。歐洲的金融機構則受到美國及阿根廷公司破產與股市下挫的連累。再加上先進國家中央政府鉅額的財政赤字（2003年為負3.3％GDP）與美國經常帳的鉅額赤字（1991-1999年平均每年為1.4％GDP；2000-2002年平均每年為4.4％GDP），使得全球投資者對全球經濟復甦未恢復信心。聯合國貿易與發展會議在2003年10月初的年度報告中便強調，雖然美、英迅速瓦解伊拉克海珊政權，但並無助於全球經濟明朗化，全球經濟可謂處於「抑鬱狀態」。

伍、結論


2000年世界經濟由盛轉衰，主要是因為先進國家的高科技部門衰退、股市崩盤、油價攀高、及投資大幅減少。特別是，美國經濟的衰退深刻影響其他國家經濟的增長。受到美國高科技部門衰退的影響，美國自亞洲（日本與資訊科技六國）進口高科技產品大幅減少，造成亞洲出口嚴重衰退及經濟蕭條。此外，因為美國高科技部門與股市泡沫爆破，導致先進國家之間的跨國兼併業務巨幅下挫。受此影響，2002年全球FDI流入總量只有2000年的47％，其中將近九成的FDI流入總量萎縮發生對歐洲、美國、與香港的國際投資。


2001年9月11日的恐怖份子攻擊美國事件及隨後的反恐怖份子戰爭使得美國及世界經濟景氣再度跌入谷底，世界經濟復甦的前景至今仍蒙上一層陰影。911事件的影響包括生命與財產的損失、對消費與投資信心的衝擊、對金融市場的衝擊、及對商品市場的衝擊。根據世界銀行與國際貨幣基金會的估計，911事件對美國的直接衝擊大約為0.25-0.38％GDP。根據聯合國的估計，911事件造成全球經濟成長減少1％，這與本文的評估相當一致。911事件對於美國、日本、歐洲、東亞與太平洋地區、及拉丁美洲的影響較大。


2001年後期，世界經濟逐步緩慢復甦，主要是依賴於美國經濟的復甦。美國經濟的復甦主要有三個原因：總體經濟的刺激、高科技部門的復甦、與存貨改變的效應。美國進口擴張大幅拉動日本、亞洲、與歐洲的經濟成長。同時，在美國的帶頭下，歐洲與亞洲四小龍隨著採取力度極大的擴張性貨幣與財政政策。日本則維持在零利率與6-7％的財政赤字。全球經濟復甦使世界貿易逐步恢復到2000年前的成長速度，但是國際投資至今仍沒有恢復力道，主要是因為國際兼併業務仍在衰退當中。


2003年以來，雖然全球經濟已經逐漸在復甦，但仍存在不少風險與不確定性。未來世界經濟發展的主要風險主要來自四方面：第一，目前各國利率相當低與財政赤字嚴重；第二，各國普遍面對通貨緊縮的問題；第三，先進國家金融市場仍持續動盪與疲軟；第四，全球投資者對於全球經濟復甦未恢復信心。
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